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Resumo 
Este trabalho 6 uma simulagao economica de 
operagoes pecucirias em grande escala na Bacia 
Amazonica, as quais receberam linhas de cr6dito 
subsidiado e incentives fiscais de v^rios tipos. 
Nosso estudo analisa a lucratividade de opera- 
goes de bovinocultura sob quatro tecnologias de 
produgao, sob pregos vari^veis de insumos e 
produtos e a diferentes taxas de valorizagao da 
terra. O desenvolvimento da infra-estrutura e o 
comprometimento do governo brasileiro em inte- 
grar a regiao ^ economia nacional produziu uma 
alta generalizada nos pregos das terras, contri- 
buindo para uma dmamica especulativa que ca- 
racterizou os mercados de terra brasileiros ao 
longo dos ultimos vinte anos. 
Este estudo demonstra haver muitas condi- 
goes sob as quais o investimento em pecuaria na 
Amazbnia pode ser lucrative, embora a maioria 
dos cen^rios envolva sobrepastejoH, subsfdios, 
pregos altos para o gado e baixos para os insu- 
mos, valorizagao da terra ou ainda combinagoes 
de todas essas condigoes. O que mais se desta- 
ca na simulagao 6 o fato de o sobrepastejo ser a 
mais lucrativa estrat^gia de produgao na maior 
parte dos cendrios considerados, em virtude do 
rcipido declmio da produtividade das pastagens 
na Amazonia. Estes resultados tern duas impor- 
tantes implicagoes: primeira, que a pecuaria po- 
de expandir-se e ser lucrativa mesmo sem sub- 
sfdios, sob certos pregos do produto e/ou atrav6s 
de uma estrat6gia de contfnuo desflorestamento 
e sobrepastejo: segunda, que a lucratividade do 
investimento 6 aumentada em meio a contextos 
de maior utilizagao de insumos e maior produ- 
gao, marcados pela presenga de subsfdios e/ou 
valorizagao da terra. 
Abstract 
This study is an economic simulation of large 
scale livestock operations in the Amazon Basin 
which recieved subsidized credit lines and fiscal 
incentives of various types. Our study analyses 
the profitability of livestock operations under four 
production technologies, under varying input and 
product prices, and at different rates of land 
appreciation. Infrastructure development, and the 
commitment of the Brazilian government to 
integrate the region into the national economy 
produced a generalized boom in land prices 
which contributed to a speculative dynamic in 
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Brazilian land markets that has continued for the 
last twenty years. 
strategy under most pricing scenarios given the 
rapid decline of pasture productivity in Amazonia. 
These results have two important implications: 
first, livestock activities can expand and be 
profitable even without subsidies under certain 
product prices and/or through a strategy of 
continued clearing and overgrazing. Second, 
profitability of investment is increased across 
more input and product contexts with subsidies 
and/or land appreciation. 
This study shows that there are many 
conditions where investment in livestock [n the 
Amazon can be profitable, but most of these 
scenarios imply either overgrazing, subsidies, 
conditions of high cattle prices and low input 
prices, land appreciation or combinations of all of 
these. What is most salient in the simulation is 
that overgrazing is the most profitable production 
Introdugao 
A transformagao das florestas tropicais 6 por muitos considerada uma 
das maiores questoes de cunho ecologico do final do s§culo vinte. Os 
impactos globals desse processo estao ainda na esfera especulativa, mas 
abrangem efeitos sobre o clima (PRANCE, 1987), recursos gen^ticos (MYERS, 
1982) e regimes hidroldgicos (GENTRY & LOPEZ-PARODI, 1980). Os 
impactos locais incluem degradagao dos recursos do solo, perda de valiosos 
recursos extrativos usados pelas populagoes locais (SCHWARTZMAN & 
ALLEGRETTI, 1988) e a destriiigao de culturas indigenes (CULTURAL 
SURVIVAL, 1982). Na America Latina, o destino das grandes regioes de 
florestas umidas acaba por ser a conversao em terras de pastagem (HECHT, 
1985; BUSCHBAKER, 1986; deWALT, 1983; NATIONS & KOMER, 1983; 
TOLEDO, 1987). 
As taxas de desflorestamento na Amazonia brasileira sao as maiores do 
mundo, estimadas em mais de 1,3 milhoes de hectares por ano (OTA, 1983). 
No desenvolvimento dessa regiao, as direas de floresta tropical transformadas 
sao usadas principalmente para a pecuaria, e o tamanho dos rebanhos vem 
aumentando explosivamente ao longo das ultimas d^cadas (ver tabela 1). As 
fazendas na Amazonia caracterizam-se por baixas taxas de produtividade dos 
animais e por pastagens cuja capacidade de suporte 6 limitada pela 
degradagao dos nutrientes do solo e pela agao das plantas invasoras (HECHT, 
1982; BUSCHBAKER, 1984; FALESI, 1976; TOLEDO & SERRAO, 1982). 
A razao pela qual a pecuaria, apesar das pastagens efemeras e das 
baixas produtividades, tern urn papel tao chtico no desflorestamento da 
Amazonia estdi relacionada a varios e complexes fatores de ordem social, 
economica e polftica, que se refletem no tratamento da questao do 
desenvolvimento regional com base na expansao da infra-estrutura e em uma 
ampla variedade de subsidies setoriais (HECHT, 1985; POMPERMEYER, 
1979; MAHAR, 1979; IANNI, 1979; GOLBERY, 1981). O comprometimento 
nacional com o desenvolvimento da Amazonia, articulado em todos os pianos 
nacionais de desenvolvimento desde a Segunda Guerra Mundial, tern 
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TABELA 1 
AUMENTO NO TAMANHO DOS REBANHOS NA REGIAO NORTE 
1970 1975 1980 
% aumento 
70-80 
Acre 72.166 120.143 291.991 300 
Amazonas 283.362 415.457 455.584 60 
Par^ 594.313 777.660 1.010.560 70 
Rondonia 23.126 55.392 248.558 907 
Roraima 238.761 246.126 313.069 31 
Amapa 64.990 62.660 46.069 -25 
Fonte: Censo Agropecucirio. 
assegurado aos investidores um fluxo permanente de desenvolvimento 
infra-estrutural. Aliada a linhas especiais de cr&dito, a expansao da 
infra-estrutura aumentou extraordinariamente o valor da terra na regiao de 
maneira sistem^tica ao longo dos ultimos vinte anos (MAHAR, 1979; HECHT, 
1986; REZENDE, 1982). 
Na Amazonia, assim como em todas as regioes brasileiras, a terra tern 
sido um fator crucial para o acesso a cr^ditos altamente subsidiados 
(GRAHAM, 1984; GRAHAM et al, 1986; SAYAD, 1984, HOMEM DE MELO, 
1986). Tais crbditos, frequentemente, foram desviados para fins mais lucrativos 
do que a agricultura; de fato, o montante do crbdito excedeu o RIB agncola em 
quatro anos na dbcada de 1970 (SAYAD, 1984; REZENDE, 1982; 
POMPERMEYER, 1979). Outras formas de subsidio sao os incentives a 
pecuciria concedidos pela SUDAM, disponfveis para grandes grupos 
empresariais. Sao 469 fazendas que receberam 565 milhoes de dolares em 
incentives fiscais, al^m de isengoes fiscais tempor^rias e outros beneffcios 
fiscais para os proprios emprescirios. 
Houve considercivel interesse por parte de companhias em participar dos 
programas de desenvolvimento da pecuciria, muito embora a viabilidade da 
criagao de gado, sob criterios tanto economicos de longo prazo quanto agro- 
nomicos, permanega incerta. Pesquisa recente sobre a Associagao dos Empre- 
Scirios Amazonenses, o lobby de investidores mais favorecido pelos pacotes de 
incentivos da SUDAM, indica que provavelmente as 469 fazendas desses gru- 
pos empresariais nao teriam sido implementadas sem os extremamente gene- 
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rosos pacotes fiscais, crediticios e de incentives, e sem a disponibilidade de 
grandes dreas de terras de baixo custo {HORAK, 1984). Em adigao a essas 
operagoes de vulto altamente subsidiadas, hci pelo menos cinqiienta mil em- 
presas engajadas na atividade pecuciria na Amazonia (IBGE, 1980). Embora 
pouqinssimos fazendeiros da regiao tenham acesso aos incentives concedidos 
aos grupos empresariais, o erudite 6 usado per todos os pecuaristas, grandes 
ou pequenos. Urn levantamento dos criadores de gado na Amazonia oriental 
mostra que 77% utilizaram-se de cr&Jito rural (HOMMA et al, 1983), compara- 
do com uma m6dia de 5 a 10%, dependendo do ano, quando se toma o con- 
junto dos produtores da Amazonia. 
Apesar das evidentes consequencias negativas dessa utilizagao da terra 
para a ecologia e de uma vida produtiva m&jia das pastagens de menos de 
dez anos (HECHT, 1982, 1985; UHLetal, 1987; UHL & BUSCHBAKER, 1985), 
as atividades pecucirias continuam a expandir-se e a ser fundamentals na traje- 
toria do desenvolvimento regional da Amazonia. Entrincheiradas em posicio- 
namentos de cunho politico e fundadas em uma perspectiva de utilizagao da 
terra em ambito regional, prosseguem as controv^rsias quanto a ser ou nao a 
pecudria uma destinagao adequada para a terra em ecossistemas de florestas 
tropicais umidas, se o solo apresenta melhorias ou deteriora-se com a conver- 
sao em pastagens, se as fazendas pecuaristas podem ou nao sustentar-se 
sem os v^rios incentives fiscais, e, por fim, se a especulagao com as terras 6 
ou nao a mola propulsora para os empreendimentos pecucirios na Amazonia. 
As consequencias sociais da expansao da produgao pecu^ria tamb^m conti- 
nuam a ser objeto de grande disputa (cf. POMPERMEYER, 1979; SCHMINK, 
1982; HECHT. 1982, 1985; FOWERAKER, 1982). O verdadeiro papel da cria- 
gao de gado na polltica de desenvolvimento na Amazonia permanece obscuro 
devido a essas controv^rsias. 
Para solucionar essa questao 6 fundamental saber se os empreendimen- 
tos pecucirios sao lucrativos, e sob quais condigoes. Atrav^s de urn modelo de 
simulagao bioeconomica, analisamos tal problema e como ele se relaciona a 
questao dos subsldios e da especulagao com terras. Baseamos nossa discus- 
sao exclusivamente em consideragoes economicas, e nao nas consequencias 
ecolbgicas, sociais ou de desenvolvimento regional desse uso da terra, as 
quais sao discutidas em outros trabalhos (HECHT, 1982, 1985; SCHMINK, 
1982; MAHAR, 1979; GOODLAND, 1980; SCHMINK & WOOD, 1982). 
1. Caractensticas Gerais do Modelo 
O modelo de simulagao segue os procedimentos desenvolvidos nas 
diretrizes da ONU/FAO (1976) para a avaliagao de projetos pecucirios, conside- 
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rando alguns aspectos dos modelos mais sofisticados de Juri, Gutierrez e Val- 
des (1977) e as recomendagoes de Gittinger (1982) no tocante a andilise de 
custo-beneffcio dos projetos agncolas. Os parametros para as diferentes tec- 
nologias exploradas no modelo foram determinados apds minucioso exame 
dos trabalhos existentes at^ o presente, com especial atengao dada aos estu- 
dos de Kitamura et al (1983), Cochrane & Sanchez (1982), EMBRATER (1976, 
1980), Falesi (1976), Fearnside (1979, 1986), Hecht (1982), Mahar (1979), 
Homma et al (1983), Cezar (1982) e Toledo & Souza Serrao (1982). Esses tra- 
balhos apresentam visoes divergentes acerca da viabilidade global da pecuaria 
na Amazonia. Os parametros usados em nossos quatro cen^rios tecnologicos 
abrangem toda a gama de estimativas apresentadas no debate tecnico sobre 
produtividade e utilizagao das pastagens. O modelo de simulagao foi desen- 
volvido para investigar a economia da pecuaria sob quatro condigoes: tecnolo- 
gia tradicional, tecnologia tradicional com sobrepastejo, tecnologia melhorada 
com suposigoes otimistas e tecnologia melhorada com suposigoes pessimistas 
(POSSIO, 1984). Essas quatro condigoes refletem posigoes alternativas no de- 
bate no que respeita ^ capacidade de suporte e ^ produtividade relativa da 
pastagem. 
Nos prdprios nao fazemos qualquer julgamento sobre quais hipdteses con- 
cernentes a tecnologia pecuaria sao mais realistas para a tomada de decisoes 
de politica economica, uma vez que as questoes referentes as estrat^gias de 
ocupagao regional baseiam-se em consideragoes polfticas e nao em parame- 
tros t(§cnicos (HECHT, 1985; MAHAR, 1979; SCHMINK, 1982; FOWERAKER, 
1982; PDAM II, 1975-1980; POMPERMEYER, 1979). A tecnologia tradicional 
com sobrepastejo 6 amplamente praticada, embora existam exemplos de tec- 
nologia tradicional com pastejo apropriado e de tecnologias melhoradas. Sob o 
correto sistema de incentive e a adequada estrutura de pregos de mercado, a 
tecnologia melhorada com suposigoes otimistas d possfvel em termos microe- 
conomicos (KITAMURA e/a/, 1983; POSSIO, 1984). 
Esta an^lise incorpora informes sobre custos de produgao derivados de 
dados sobre pecuciria fornecidos pela SUDAM e de uma amostragem de outras 
operagoes de bovinocultura em grande escala. Como setor principal para a 
maior parte da estrategia de desenvolvimento regional adotada no decorrer da 
ddcada de 1960 e de quase toda a de 1970, as tecnologias de administragao 
da terra e dos animais geradas nas principais estagoes de pesquisa foram 
orientadas para as fazendas de criagao de gado em grande escala, e tais pro- 
priedades conseguiram absorver uma fatia maior do crddito rural (REZENDE, 
1982; GRAHAM et al, 1986; MAY, 1987). Essas operagoes serviram de modelo 
a muitos empreendimentos pecudirios de menor porte, em termos de parame- 
tros tecnicos e estrat^gias de acumulagao. 
As atividades pecuclrias nao existem no v^cuo e estao integralmente li- 
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gadas a um conjunto muito mais amplo de processos de desenvolvimento re- 
gional. A razao pela qual a pecuciria expande-se do modo como tern feito nao 
pode ser compreendida unicamente atrav^s de uma an^lise microecondmica de 
produgao setorial, visto que as pastagens tem baixa produtivldade e vida util 
bastante limitada. Embora nossa an^lise explore a economicidade de v^rias al- 
ternativas setoriais, nela este inclufda uma importante conslderagao macroeco- 
nomica: a enorme alta especulativa dos valores da terra na Amazonia brasilei- 
ra, iniciada em prindpios da ddcada de 1960 e que continue atd o presente 
(MAHAR, 1979; HECHT, 1985, 1986; SANTOS, 1982; REZENDE, 1982). Adi- 
cionalmente, a taxa interne de retorno d calculada usando-se tanto o capital 
prdprio da empresa (ou seja, sem subsfdios), como o subsidio de 75%, caracte- 
rfstico dos incentivos fiscais da SUDAM. 
1.1. Caracteristicas das Fazendas 
A ^rea mddia das fazendas da SUDAM 6 de aproximadamente 22.000 
hectares. Nossa an^lise supoe uma fazenda de 20.000 hectares, dos quais 
apenas 10.000, conforme a lei determine, sao convertidos em pastagens. Su- 
pomos que o desmatamento e o estabelecimento das pastagens ocorreram a 
razao de 2.500 hectares por ano durante os primeiros quatro anos do projeto; 
essa taxa de desmatamento § maior que a normalmente verificada nas fazen- 
das (TARDIN, 1982). 
1.2. Parametros Tdcnicos 
A tecnologia tradicional 6 capital-intensiva, no sentido de que h^i um in- 
vestimento substancial em desmatamento, desenvolvimento da pastagem, in- 
fra-estrutura sob a forma de estradas, cercas e currais, al6m de compra e de- 
senvolvimento do rebanho. Utilizam-se poucos insumos modernos na tecnolo- 
gia tradicional, al^m das sementes melhoradas de Panicum Maximum para as 
pastagens. Nao sao usados fertilizantes nem legumes. A limpeza dos pastos 
invadidos por ervas daninhas 6 feita cortando-as e queimando-as. Pequenas 
quantidades de herbicides sao aplicadas diretamente sobre as plantas toxicas, 
uma a uma. Os rebanhos sao formados por animais de ragas zebu, principal- 
mente nelore. Sua administragao 6 relativamente bem feita, com divisao dos 
animais por sexo e idade, lotes de pastagem de cerca de 200 hectares, sa- 
neamento animal razocivel e disponibilidade adequada de sais minerals. Esses 
parametros baseiam-se em dados de pesquisa de campo (HECHT, 1982), le- 
vantamentos da EMPRAPA (HOMMA et al, 1983) e avaliagoes da EMBRATER 
(1980). 
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A composigao do rebanho geralmente reflete o duplo propdsito das ope- 
ragoes de cria e engorda, as quais por sua vez traduzem as condigoes dos em- 
prdstimos de prazo mais longo para as atividades pecudrias e as exigencias da 
SUDAM para seu pacote de incentlvos. Ademais, as operagoes com matrizes 
receberam linhas especiais de crddito que inclufam um generoso penodo de 
carencia (4 anos) e uma taxa de juros de 8 a 12%, mesmo quando a inflagao 
comegou a disparar. Nosso modelo de simulagao supoe que os novilhos sao 
engordados na fazenda. Os bois de corte sao vendidos para abate com a idade 
aproximada de 4 anos, quando atingem 400 quilos. As novilhas excedentes 
sao vendidas, jci prenhes, com aproximadamente 3 anos de Idade. Assume-se 
uma duragao de treze anos para um projeto com intensidade de pastejo tecni- 
camente 6tima, enquanto que com sobrepastejo supoe-se uma duragao de 9 
anos. A tabela 2 resume os coeflcientes tecnicos supostos para as projegoes 
dos rebanhos, para os cencirios em que se utilize a tecnologia tradicional com 
e sem sobrepastejo. 
A tecnologia melhorada supoe o uso de gramfneas de melhor qualidade, 
insumos qufmicos modernos e pr^ticas administrativas mais intensivas. Com- 
binagoes de legumes e gramfneas melhoram a qualidade da forragem, espe- 
cialmente seu conteudo prot^ico. A fertilizagao com fosfatos ajuda a sustentar 
uma pastagem de gramfneas e legumes em proporgdes equilibradas, diminuin- 
do-se a invasao de ervas daninhas e, consequentemente, obtendo-se menores 
custos de controle de plantas invasoras. Supoem-se tambdm melhor estoque 
animal, cercamento em lotes menores (120 hectares), administragao dos ani- 
mals mais precisa e intensive e melhores pr^ticas de saneamento. A tecnolo- 
gia melhorada, aldm de permitir maior capacidade de lotagao, tambdm propicia 
taxas de natalidade ligeiramente mais altas, taxas de mortalidade mais baixas 
e maiores ganhos de peso, permitindo o abate com 450 quilos. Uma vez que 
ainda existe considerdvel controvdrsia acerca da eficciria das tecnologias me- 
Ihoradas, simulamos a situagao otimista com capacidades de lotagao que sus- 
tentam um projeto de duragao de mais de 20 anos e a situagao pessimista 
com capacidades de lotagao que sustentam um projeto com duragao de 16 
anos. Na tabela 3 apresentam-se as capacidades de lotagao simuladas para as 
tecnologias melhoradas. 
Empregou-se um modelo de desenvolvimento e administragao de reba- 
nhos para determinar a composigao do rebanho dada a capacidade de lotagao. 
Compram-se machos e femeas reprodutores em nfveios iniciais apropriados, 
bem como novilhos e novilhas, de modo que 50% do total dos animais consis- 
ta de estoque reprodutor durante o perfodo de consolidagao do rebanho. Adi- 
cionalmente, compra-se gado para engorda em quantidade que complete o li- 
mite da capacidade de lotagao. O rebanho acaba por crescer relativamente r^- 
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TABELA2 
EVOLUQAO DA CAPACIDADE DE LOTAQAO COM O EMPREGO DE 
TECNOLOGIA TRADICIONAL 
Capacidade de lotagao unida- 
des-animal/hectare para um da- 
do campo, a partir do ano de 
conversao da floresta tropical 
Ano Pastejo Sobrepastejo 
Apropnado 
0 0,00 0,00 
1 0,25 0,50 
2 2,00 4,00 
3 1,25 1,25 
4 1,00 1,00 
5 1,00 1,00 
6 0,75 0,30 
7 0,50 0,30 





Capacidade de lotagao total de 
unidades-anlmal para a fazenda, 

















Nota: a capacidade de lotagao total para a fazenda nao 6 proporcional & capacidade de lotagao para 
um dado campo, uma vez que os campos sao estabelecidos por um perfodo de quatro anos. 
pido enquanto declina a capacidade de lotagao, iniciando-se entao a etapa de 
desinvestimento, por meio da venda do gado de todas as idades e de ambos 
os sexos. 
Todos os custos e receitas foram calculados em dolares americanos, e 
nossos custos de produgao sao comparados com aqueles apresentados em ou- 
tros trabalhos sobre a Amazonia (ver tabela 4). 
A taxa interna de retorno para a fazenda do modelo simulado foi calcula- 
da para cada uma das quatro tecnologias. Define-se taxa interna de retorno 
como sendo: 
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TABELA 3 
EVOLUQAO DA CAPACIDADE DE LOTAQAO COM O EMPREGO DE 
TECNOLOGIA MELHORADA 
Capacidade de LotagSoc idade de Lotae§0 Tota, 
U n i dades-an i mal/hectare 
Ano 
Projegao Projegao Projegao Projegao 
Otimista Pessimista Otimista Pessimista 
0 0,00 0,00 0 0 
1 0,50 0,25 1.250 625 
2 2,00 2,00 6.250 5.625 
3 1,94 1,25 11.100 8.750 
4 1,92 1,00 15.900 11.250 
5 1,88 1,00 19.350 13.125 
6 1,84 0,95 18.950 10.500 
7 1,80 0,90 18.600 9.625 
8 1,78 0,80 18.250 9.125 
9 1,76 0,65 17.950 8.250 
10 1,76 0,55 17.750 7.250 
11 1,72 0,40 17.750 6.000 
12 1,72 0,30 17.400 4.750 
13 1,68 0,30 17.200 3.875 
14 1,68 0,30 17.200 3.250 
15 1,66 0,30 17.050 3.000 
16 1,64 16.850 
17 1,62 16.700 
18 1,60 16.500 
19 1,56 16.250 
20 1,54 16.000 
Nota: Os Ccilculos econ6micos para as projegoes otimistas sao baseados em um projeto de 20 anos 
de duragao. A duragao real de um projeto seria um pouco mais longa dadas as hipdteses feitas 
com relagao ^ capacidade de suporte, mas os custos adicionais do uso de insumos modernos 
para manter a produtividade mais alta acabariam por nao se justificar, Similarmente, termina-se 
a produgao sob o cendrio pessimista ao fim de 16 anos, muito embora a capacidade de lotagao 
seja ainda consideravelmente maior do que com tecnologias tradicionais, simplesmente porque 
os custos adicionais dos insumos modernos nao se justificam se confrontados com a produtivi- 
dade adicional. Dadas as taxas de juros usadas na ancilise econdmica, os anos adicionais 
aldm dos 20 utilizados na simulagao otimista tern pouco efeito sobre taxa interna de retorno. 
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TABELA 4 
GUSTOS COMPARATIVOS DE PRODUQAO EM 
FAZENDAS DE GADO NA AMAZONIA 
(em dolares) 
Este Estudo Kitamura Browder 
Custos de Capital (por hectare) 
Custo da terra 10- 15 — 31.70 
Desmatamento 87-130 150 55.00 






Custos de infra-estrutura 17- 25 23.51 20.63 
Total 163-238 235 133.37 
Compra de Animals 150 154.60 150.00 
Custos variaveis 
Pastagem 








 45-75 0 
Manutengao geral 15 9.00 14.87 
Manutengao dos animals 10-16.50 11.00 11.90 
Total 35-96 65 26.77 
E B C = 
o-t 1 +Fjt 
onde B = receitas totals no ano t 
C = custos totals no ano t 
n = anos de duragao do projeto 
R = taxa interna de retorno 
Para as tecnologias tradicionais determinaram-se as taxas internas de re- 
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tomo simulando-se condigoes de pregos altos e baixos para o gado e para os 
insumos, al^m da adogao de pastejo tecnicamente apropriado e do sobrepas- 
tejo. Dada a rapidez do ciclo peciicirio no Brasil, tais Ccilculos sao necessdrios 
uma vez que a lucratividade das atividades pecticirias sofre mudangas funda- 
mentals dependendo da dinamica do referido ciclo (LATTIMORE & SCHUH, 
1979; JARVIS, 1986). Os pregos baseiam-se na m&Jia dos pregos de 1966 a 
1987. O efeito dos valores crescentes da terra sobre a taxa interna de retorno foi 
examinado para taxas anuais entre 0 e 40%. As taxas de desconto usadas sao 
5% e 10%. Todos os parametros que empregamos sao bastante conservado- 
res. No penodo de 1970 a 1985 a taxa de desconto variou de 12 a 70%. As ta- 
xas de valorizagao da terra frequentemente ultrapassaram 100% ao ano em 
termos reals. 
2. Resultados 
2.1. Tecnologia Tradicional 
Os resultados para a tecnologia tradicional de pastagem sao apresentados na 
tabela 5. Foi calculado urn total de 64 taxas internas de retorno para as v^rias 
combinagoes de pregos de produto e fator e aumentos no valor da terra, para 
pastejo tecnicamente apropriado e sobrepastejo, e para o capital proprio da 
empresa e o capital total, incluindo o obtido atrav^s de incentives fiscais da 
SUDAM e empr^stimos banccirios. Quando nao ha aumento nos valores da ter- 
ra, a taxa interna de retorno da pecu^ria (mesmo usando-se as taxas de des- 
conto de 5% e 10% - que sao bem inferiores as taxas oficiais durante toda a 
d^cada de 1970 e estao abaixo dos 12% usados na simulagao de Kitamgra) 6 
sempre negativa, exceto quando pregos baixos de fatores coincidem com pre- 
gos altos do gado. Isso significa que a dinamica do ciclo pecucirio pode "sus- 
tentar" os criadores de gado na Amazonia, sob certas condigoes conjunturais, 
mas esses penodos de "pico" tern duragao extremamente curta no Brasil, ra- 
ramente ultrapassando doze meses. Em outras fases do ciclo pecucirio, a lucra- 
tividade da bovinocultura 6 prejudicada sem os subsfdios. Se nao ocorrem ga- 
nhos com o valor da terra, a criagao de gado nao 6 lucrativa para urn projeto de 
15 anos sob quaisquer condigoes exceto as mais favor^veis. Com subsfdios e 
aumentos do valor da terra, a produgao pecuciria § lucrativa em muitos dos ce- 
ndrios construfdos. 
Da perspectiva da empresa, a tecnologia tradicional com e sem subsfdios e 
com valorizagao da terra apresenta uma taxa interna de retorno positive em 
dez dos dezesseis casos com intensidade de pastejo tecnicamente apropriada. 
Com sobrepastejo, entretanto, a taxa interna de retorno 6 positive em treze dos 
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TABELA 5 
TAXA INTERNA DE RETORNO PARA OS RECURSOS PROPRIOS 
DA EMPRESA PECUARISTA E PARA TODOS OS RECURSOS 
(ENTRE PARENTESIS) COM EMPREGO DE TECNOLOGIA TRADICIONAL 
Aumento no Valor da Terra 
0% 15% 30% 40% 
Intensidade de Pastejo Apropriada 
Pregos do gado/Pregos dos insumos 
altos/baixos recursos da empresa 16 18 24 29 
todos os recursos (-D ( 2) ( 9) (15) 
baixos/baixos recursos da empresa -3 6 17 26 
todos os recursos (-14) (-6) ( 5) (13) 
altos/altos recursos da empresa Neg -11 9 19 
todos os recursos (Neg) (-14) (2) ( 3) 
baixos/altos recursos da empresa Neg Neg -5 5 
todos os recursos (Neg) (Neg) (Neg) (Neg) 
Sobrepastejo 
Pregos do gado/Pregos dos insumos 
altos/baixos recursos da empresa 23 24 27 31 
todos os recursos (-2) ( 0) ( 4) ( 7) 
baixos/baixos recursos da empresa 16 18 23 28 
todos os recursos (-10) (-7) ("D ( 4) 
altos/altos recursos da empresa 11 13 18 22 
todos os recursos (-12) (-9) (-5) ( 0) 
baixos/altos recursos da empresa Neg Neg 0 10 
todos os recursos (Neg) (Neg) (-14) (-7) 
Notas: A taxa interna de retorno para os recursos prdprios da empresa pecu^ria ignora os disp^ndios de 
capital financiados por Incentivos fiscais da SUDAM e por empr^stimos, embora inclua todas as 
receitas e todos os custos de juros. A taxa interna de retorno (entre parSntesis) para todos os re- 
cursos trata os disp§ndios de capital financiados por incentivos fiscais da SUDAM e por emprdsti- 
mos como se fossem capital prdprio da empresa. As taxas internas de retorno com valores negati- 
ves al6m de -15% foram simplesmente indicadas como "Neg". 
104 Est. econ., Sao Paulo, 18(1):93-111, jan.-abr. 1988 
S. Hecht; R. Norgaard & G. Possio 
dezesseis casos. Mais importante 6 o fato de que a taxa interna de retorno pa- 
ra os recursos proprios da empresa 6 mais elevada, em todos os casos, com o 
sobrepastejo. Existem at6 mesmo tres casos, com taxas internas de retorno en- 
tre 11% e 23%, que nao dependem de aumentos no valor da terra para urn re- 
torno positive. Isso tern implicagoes relevantes, visto que a estrat^gia de admi- 
nistragao 6 estreitamente associada a recuperagao do ecossistema (DHL et al, 
no prelo). Para todas as taxas de aumento no valor da terra, o sobrepastejo 
produz taxas internas de retorno mais elevadas. 
As taxas internas de retorno para todos os recursos mostram urn padrao urn 
tanto diferente. Com mveis de pastejo tecnicamente apropriados, apenas 6 dos 
16 casos apresentam retornos positives; contudo, com o sobrepastejo, os ca- 
sos em que ocorrem retornos positives reduzem-se para apenas 3, ao inv^s de 
aumentar como no caso em que se considera tao-somente o capital proprio 
das empresas. Esse padrao ocorre porque urn retorno positive sobre o investi- 
mento integral, incluindo-se os incentives fiscais da SUDAM e os empr^stimos, 
requer o penodo de tempo mais longo caractenstico do nfvel tecnicamente 
apropriado de pastejo. 
2.2. Tecnologias melhoradas 
Apenas 6 casos foram examinados em termos das projegoes otimista e 
pessimista com utilizagao de tecnologia melhorada. Nao se empreenderam 
ancilises de sensitividade da taxa interna de retorno com relagao a pregos altos 
e baixos do gado e dos fatores produtivos. O efeito das diferengas t^cnicas en- 
tre os cen^rios pessimista e otimista sobre a taxa interna de retorno foram sig- 
nificativamente mais importantes do que as variagoes de pregos. A tabela 6 
mostra as taxas internas de retorno simuladas para as tecnologias melhoradas. 
A projegao otimista para a tecnologia melhorada apresenta uma taxa in- 
terna de retorno de 10% para os recursos prdprios da empresa, independente- 
mente de aumentos no valor da terra, e de mais de 20% com os valores da ter- 
ra elevando-se a taxa de 30% ao ano. Assim, com incentives da SUDAM, nos- 
sa simulagao indica que a projegao otimista para a tecnologia melhorada 6 
vtevel. Entretanto, mesmo essa projegao apresenta uma taxa interna de retorno 
substancialmente mais baixa do que a verificada em todos os cen^rios de 
combinagao de pregos com utilizagao do sobrepastejo, exceto em urn caso. 
Embora a tecnologia melhorada seja economicamente viavel sob as pro- 
jegoes otimistas, as empresas escolheriam a tecnologia tradicional com 
sobrepastejo devido a seus retornos mais altos. Essa afirmagao 6, de fato, 
corroborada por vcirias avaliagoes de tecnologia em fazendas bovinocultoras 
monitoradas pela SUDAM (cf. TARDIN, 1982; SANTOS et al, 1982; GASQUES 
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TABELA 6 
TAX A INTERNA DE RETORNO PARA OS RECURSOS PROPRIOS DA 
EMPRESA PECUARISTA E PARA TODOS OS RECURSOS COM 
EMPREGO DE TECNOLOGIAS MELHORADAS 
Aumento no Valor da Terra 
0% 15% 30% 
Projegao Otimista 
Recursos Prdprios da Empresa 10 12 20 
Todos os Recursos -3 1 12 
Projegao Pessimista 
Recursos Prdprios da Empresa -3 2 13 
Todos os Recursos Neg Neg 2 
Notas: Para a tecnologia melhorada, as estimativas da taxa interna de retorno foram feitas apenas para 
os pregos m^dios do gado e dos fatores. Uma vez que os insumos modernos comprados sao rela- 
tivamente mais importantes para a tecnologia melhorada, pode-se esperar mais variagao na taxa 
interna de retorno com pregos de fatores vari^veis para a tecnologia melhorada do que para a tra- 
dicional. 
& YOKOMIZO, 1986) e outros tipos reglonais de fazendas de gado (HECHT, 
1982; EMBRAPA, 1979, 1982; HOMMA et a/, 1983). 
O retorno para todos os recursos sob a projegao otimista nao 6 significa- 
tivamente positive, exceto quando os valores da terra crescem a taxa de 30% 
ao ano. Para a projegao pessimista da tecnologia melhorada, a unica taxa in- 
terna de retorno significativamente positiva 6 aquela referente k dos recursos 
proprios da empresa quando os valores da terra crescem a 30% ao ano. Uma 
vez que hdi o risco de que a projegao pessimista, e nao a otimista, prove ser a 
correta, os fazendeiros sao ainda mais incentivados a optar pela tecnologia 
tradicional e a sobreutilizar a pastagem. 
3. Discussao dos Resultados 
Os resultados da simulagao mostram que as atividades pecudrias na 
Amazonia podem ser lucrativas no curto prazo. Sem nenhum tipo de subsfdio, 
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e com pastejo apropriado usando tecnologias tradicionais, os retornos podem 
ser positives sob cen^rios de prego especfficos: aqueles onde os pregos do ga- 
do sao altos e os dos insumos, baixos. Entretanto, a dinamica do ciclo peciicirio 
6 tal que pregos altos sao efemeros. A adogao de pregos m^ximos para a car- 
ne bovina pode complicar ainda mais essa situagao (LATTIMORE & SCHUH, 
1979; HECHT, 1982). 
A criagao de gado pode ser lucrative, tamb^m sem subsfdios, quando os 
animais sobreutilizam a pastagem. Tal sobrepastejo acelera a venda do reba- 
nho e encurta a vida util da pastagem, por^m em detriment© da base dos re- 
cursos. A lucratividade dessas duas estrategias de administragao da terra me- 
Ihora enormemente para os emprescirios quando eles podem dispor de subsf- 
dios e obter ganhos de capital devido k valorizagao da terra. 
Desde 1964 a polftica regional brasileira oferece aos investidores uma 
superabundancia de oportunidades de inversoes na Amazonia. Em urn merca- 
do de investimentos ainda longe do equilfbrio de longo prazo, os empres&ios 
podem aumentar seus ativos de forma mais r^pida atrav^s da maximizagao da 
taxa interne de retorno sobre urn investimento, e nao sobre uma produgao efe- 
tivamente mantida, particularmente tendo em vista os altos riscos e incertezas 
associados k produgao em regioes tropicais e as vicissitudes do ciclo pecucirio 
no Brasll (HECHT, 1982). Em condigdes onde eram importantes o crddito al- 
tamente subsidiado (GRAHAM et al, 1986) e o desenvolvimento da infra-estru- 
tura, os usos extensivos da terra foram altamente favorecidos pelos investido- 
res, visando a maximizar os "rendimentos institucionais" derivados do capital 
barato e dos ganhos de capital. Nesse context©, o valor da terra como insumo 
para a produgao foi, frequentemente, menos importante do que seu valor como 
objeto de troca. Contudo, os retornos sobre as transagoes com terras sao au- 
mentados pela venda de animais, mesmo se os retornos sobre a produgao 
animal isoladamente forem negatives. 
Embora o solo e as pastagens sejam recursos potencialmente renov^- 
veis, sua taxa de renovagao na Amazonia 6 muito baixa, mesmo nas melhores 
condigdes. Seguindo a linha de raciocfnio de Clark (1976), se a taxa de regene- 
ragao for menor que a taxa de juros k qual os emprescirios podem investir em 
outro lugar, inclusive em outra fazenda da SUDAM ou em novas pastagens, a 
maximizagao do lucro privado conduzir^ k destruigao dos recursos potencial- 
mente renovciveis nas condigdes ecoldgicas da regiao. Dada a expectativa de 
que podem ser feitos investimentos em novas pastagens ou em outras ativida- 
des subsidiadas, o sobrepastejo - com a consequent© degradagao do solo - d 
racional. Segundo esse raciocfnio, o crddito e as polfticas de infra-estrutura for- 
necidos pelo governo e a expectativa de sua continuagao encorajaram a explo- 
ragao dos recursos naturais e nao sua administragao. 
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For meio de argumentagao economica direta, chegara-se anteriormente & 
mesma conclusao (NORGAARD, 1981). Incentivos fiscais e empr^stlmos a ju- 
ros baixos reduziram o custo do capital relativamente ao de outros insumos. 
Na pecu^ria da Amazonia, o capital consiste em desmatamento, construgao de 
estradas e cercas e desenvolvimento da pastagem. A mao-de-obra e os insu- 
mos adquiridos para a administragao do gado e manutengao da pastagem nao 
sao subsidiados. Uma fazenda pecuarista pode obter mais forragem atrav6s da 
melhor manutengao das pastagens existentes ou do investimento em novas 
pastagens. Reduzindo o custo relative do capital, a polftica governamental tor- 
nou o investimento em novas pastagens relativamente mais atraente do que a 
manutengao das jci existentes. Finalmente, a especulagao com terras parece 
ter tido urn papel importante na atratividade da pecuciria na Amazonia oriental. 
Com elevagoes anuais no valor da terra em magnitude suficiente, a criagao de 
gado 6 atrativa para a empresa, independentemente dos pregos de produtos e 
fatores ou da comprovagao da previsao pessimista ou otimista para a tecnolo- 
gia melhorada. A renda obtida com a especulagao imobilteria, contudo, 6 mera 
transferencia de renda de urn novo proprieterio para o dono original da terra. 
Pagamentos de transferencias desse tipo nao representam qualquer beneffcio 
Ifquido para a sociedade como urn todo e nao sao levados em conta em uma 
andilise de custo-beneffcio que assume uma perspectiva social. A pecuciria 6 
economicamente apropriada sob urn ponto de vista social somente nos casos 
em que a taxa de retorno para todos os recursos 6 maior do que a taxa de ju- 
ros de longo prazo, sem considerar as elevagoes no valor da terra. Nenhum 
dos cen^rios simulados, quer com tecnologia tradicional, quer com tecnologia 
melhorada, obedece a esse criterio. 
Conclusoes 
Os resultados economicos das fazendas de criagao de gado da SUDAM 
na Amazonia oriental indicam que a pecuciria 6 lucrativa para a empresa devi- 
do aos incentivos fiscais, empr^stimos a juros baixos e k especulagao com ter- 
ras. Outros pesquisadores, inclusive Mahar (1979) e Hecht (1982, 1985) haviam 
chegado k mesma conclusao hci tempos; contudo, nossa an^lise de simulagao 
apresenta explanagao mais detalhada e, ademais, verifica a lucratividade do 
sobrepastejo e permite urn melhor discernimento quanto ao emprego dessa es- 
trat^gia. 
Este trabalho chama a atengao para algumas dinamicas bastante inquie- 
tantes que dao continuidade aos padroes de desflorestamento associados ao 
desenvolvimento da pecuciria na Amazonia. Em primeiro lugar, a disponibilida- 
de de capital barato, embora possa contribuir para o crescente desmatamento, 
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nao 6 o unico processo envolvido. As taxas de Incremento no valor da terra pa- 
ra as "terras melhoradas" podem impulsionar o sistema mesmo que nao haja 
incentives ou cr&jitos de esp^cie alguma. Esse processo estci vinculado a uma 
situagao muito mais complexa, relacionada ci dinamica global de desenvolvi- 
mento regional, k estrutura dos mercados de terra e ^s taxas de inflagao, fe- 
nomenos estes mais estreitamente ligados a forgas macroeconomicas (HE- 
CHT, 1985,1986). 
Em segundo lugar, o fendmeno do sobrepastejo tende a acelerar o des- 
florestamento porque diminui a vida util da pastagem. O fato de o sobrepastejo 
poder ser lucrativo sem crdditos ou incentives nao deixa margem a otimismo 
com relagao ao controle, simplesmente por meio de estratdgias crediticias, do 
desflorestamento provocado pela pecu^ria. Tais inferencias mostram que as 
tentativas de limitar o desflorestamento com utilizagao unicamente do crddito 
ou das distorgoes dos incentives sao mal orientadas e tendem a ser ineficazes. 
Esta simulagao demonstra, tambdm, que o sobrepastejo 6 lucrativo, parti- 
cularmente quando associado a elevagoes no prego da terra com e sem incen- 
tives, na maioria das configuragoes de mercado. O conjunto dessas considera- 
goes explica porque a pecuciria continua a expandir-se na Amazonia e revela 
que os meios de lidar com a tem^tica em questao requerem uma andlise muito 
mais abrangente. 
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